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Analytiker 

Nyckeltal 

Handelsplats Spötlight Stöck Market 
Sektör Teknik 
Bö rsva rde (MKR) 5958,3 
Enterprise Value 5920 
Nettöskuld/EBITDA 0,12 
Direktavkastning (%) 0 
P/E 46,92 
EV/EBIT 44 
EPS 9,36 
ROE (%) 23,93 
ROIC (%) 18,29 
ROA (%) 14,14 
  
 

Värdering 

Aktiekurs 533 

Riktkurs DCF 342,5 

Riktkurs Peers 312,7 

Uppsida/nedsida -38,5% 
Rekömmendatiön Avvakta 

 

Plejd är ett snabbväxande teknikbolag inom smart belysningsstyrning, med en tydlig nisch i 

att leverera högteknologiska men användarvänliga lösningar för elektriker – en kombination 

som har gjort bolaget till marknadsledande i Sverige och en växande aktör i Norden. Genom 

att utveckla och sälja egenutvecklade produkter via elgrossister, med fullt fokus på enkel 

installation, har bolaget lyckats skapa starka inträdesbarriärer och bygga upp ett 

lojalitetsdrivet distributionsnätverk. Affärsmodellen bygger på en hög grad av intern kontroll i 

allt från hårdvara till mjukvara och molntjänster, vilket i kombination med en skalbar 

teknikplattform och höga bruttomarginaler har möjliggjort lönsam tillväxt redan i ett tidigt 

skede. Med en växande produktportfölj och ett kapitallätt distributionsnät har Plejd goda 

förutsättningar att fortsätta expandera på nya marknader med bibehållen lönsamhet. 
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Investment Case 

Plejd a r ett ledande teknikbölag inöm smart belysningsstyrning med stark 

na rvarö i Nörden öch tydlig ambitiön att expandera internatiönellt. 

Bölaget har pa  kört tid tagit en marknadsledande pösitiön i Sverige genöm 

en unik kömbinatiön av anva ndarva nliga prödukter, starkt elektrikerfökus 

öch ömfattande intern köntröll ö ver utveckling öch pröduktiön. Samtidigt 

har bölagets va rdering stigit kraftigt under den senaste periöden, vilket 

tillsammans med va r fundamentala va rdering via DCF antyder att aktien i 

nula get a r fullt prissatt - eller mö jligen ö verva rderad - tröts förtsatt göd 

tillva xtpötential. 

Långsiktig tillväxt på en växande marknad 

Marknaden fö r smarta hem öch belysningsstyrning va xer snabbt i takt 

med ö kade krav pa  energieffektivitet, digitalisering öch bekva mlighet. Den 

euröpeiska marknaden fö r smart belysning va ntas va xa med en CAGR pa  

22 % fram till 2030, da r Plejd har en stark chans att kapitalisera pa  denna 

utveckling. Tillva xten drivs ba de av nyinstallatiöner öch uppgraderingar i 

befintlig infrastruktur, sa rskilt i kömbinatiön med ö kade regleringar öch 

hö gre energipriser. Plejd har hittills va xt betydligt snabbare a n 

marknaden, med en histörisk CAGR pa  ö ver 40 %, vilket visar pa  styrkan i 

deras erbjudande/prödukter öch affa rsmödell. 

Differentierat produktutbud med hög skalbarhet 

En av Plejds fra msta styrkör a r dess tekniska plattförm, da r integratiönen 

av ha rdvara, mjukvara öch mölntja nster sker internt. Detta mö jliggö r inte 

bara snabb pröduktutveckling utan a ven sö mlö s kömpatibilitet öch en 

sammanha ngande anva ndarupplevelse. Plattförmens mödula ra karakta r 

gö r det mö jligt att successivt bredda pörtfö ljen utan att ö ka kömplexiteten, 

vilket a r centralt fö r att beha lla öperativ effektivitet vid internatiönell 

expansiön. Skalbarheten gö r det öcksa  mö jligt fö r Plejd att bibeha lla en 

hö g bruttömarginal, vilket i kömbinatiön med ö kande völymer skapar 

göda fö rutsa ttningar fö r förtsatt fö rba ttrad rö relsemarginal. 

 

Starkt varumärke och elektrikerfokus som inträdesbarriär 

Genöm att fökusera pa  elektriker söm prima r ma lgrupp har Plejd byggt 

upp ett starkt varuma rke öch distributiönsna tverk i Sverige öch Nörge. 

Prödukten a r öptimerad fö r enkel installatiön, vilket minskar tidsa tga ngen 

fö r installatö ren öch skapar löjalitet hös ba de grössister öch installatö rer. 

Denna starka pösitiön fungerar söm en effektiv intra desbarria r möt nya 

aktö rer öch gö r att Plejd fa r draghja lp i förm av rekömmendatiöner öch 

kundnö jdhet snarare a n enbart marknadsfö ringsbudget. 
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Investment Case 

Operativ hävstång skapar växande lönsamhet 

Med stigande völymer öch en redan etablerad infrastruktur har Plejd visat 

stark fö rba ttring i lö nsamheten. EBIT-marginalen steg till 20,3 % under 

2024, fra n 11,6 % a ret innan. Det pekar pa  tydlig öperativ ha vsta ng - na göt 

söm a r övanligt fö r bölag i denna tillva xtfas. Vi bedö mer att Plejd kömmer 

kunna bibeha lla rö relsemarginaler ö ver 20 % a ven framgent, framfö r allt 

öm bölaget lyckas va xa internatiönellt via sin befintliga grössistmödell 

utan att bygga upp egen sa ljstyrka pa  varje marknad. 

Hög multipelvärdering ökar risken i förhållande till uppsidan 

Tröts bölagets starka kvaliteter öch attraktiva la ngsiktiga utsikter, 

va rderas Plejd i dagsla get till va sentligt hö gre multiplar a n ja mfö rbara 

teknikbölag inöm smart hem-segmentet. Detta inkluderar ba de 

EV/EBITDA, EV/Sales öch P/E. Givet detta ser vi en öbalans mellan 

pötentialen öch nedsidan - sa rskilt na r framtida kassaflö den diskönteras i 

va r DCF-mödell. I samtliga tre scenariön - huvud-, öptimistiska öch 

pessimistiska - visar mödellen pa  en betydande nedsida relativt 

nuvarande aktiekurs. 

 

Med en tydlig teknisk edge, stark affa rsmödell öch en stark ledning ser vi 

Plejd söm ett kvalitetsbölag inöm ömra det. Samtidigt anser vi att den 

senaste tidens kursuppga ng har tagit ut mycket av den framtida 

pötentialen. Va r rekömmendatiön a r Avvakta, i va ntan pa  ba ttre 

va rderingsniva  öch mer bevis pa  framga ngsrik internatiönell tillva xt. 
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Affa rsmödell 

Elektrikern som huvudkund 

Plejd har byggt sin affa rsmödell kring ett tydligt fökus pa  elektriker söm 

prima r kundgrupp. Bölaget utvecklar öch sa ljer smarta prödukter fö r 

belysningsstyrning, va rmestyrning öch sölskydd, da r anva ndarva nlighet 

öch snabb installatiön a r centrala könkurrensfö rdelar. Prödukterna sa ljs 

via elgrössister till elektriker, vilket inneba r att Plejd inte har na gön 

direktfö rsa ljning till slutkund, men slutkunden pa verkas a nda  starkt av 

anva ndarupplevelsen, na göt söm Plejd köntröllerar genöm hela 

va rdekedjan. 

Egen utveckling och produktion 

En viktig kömpönent i affa rsmödellen a r den hö ga graden av vertikal 

integratiön. Utveckling av ha rdvara, mjukvara, mölntja nster öch 

pröduktiönsautömatiön sker internt, vilket skapar störa mö jligheter att 

öptimera ba de kvalitet öch köstnad. Detta mö jliggö r snabb 

pröduktutveckling, hö g köntröll ö ver kömpatibilitet mellan kömpönenter 

öch effektiv suppört. Det sta rker a ven Plejds pösitiön söm teknikdrivet 

bölag snarare a n enbart söm leverantö r av fysiska kömpönenter. 

Breddat sortiment 

Plejds pröduktpörtfö lj har vuxit fra n den ursprungliga puckserien till att 

inkludera smarta armaturer samt styrning fö r sölskydd (JAL-01) öch 

elburen gölvva rme (TRM-01). Denna breddning ö kar ba de den 

adresserbara marknaden öch mö jligheten till merfö rsa ljning per 

installatiön. Att prödukterna bygger pa  samma tekniska plattförm genöm 

app, mesh-na tverk öch anva ndargra nssnitt inneba r att nya kategörier kan 

integreras sö mlö st i befintliga system. 

 

 

Expansion utanför Sverige 

Bölaget har hittills haft stark örganisk tillva xt, fra mst i Sverige öch Nörge, 

da r man na tt en marknadsledande pösitiön. Expansiönen i Euröpa a r ett 

viktigt na sta steg, da r prödukter söm sölskyddsstyrning va ntas fungera 

söm en dö rrö ppnare i marknader da r belysningsstyrning inte a r lika 

priöriterad. Den skalbara mödellen, da r fö rsa ljning sker via etablerade 

grössistkanaler, skapar fö rutsa ttningar fö r förtsatt internatiönell tillva xt 

utan att Plejd behö ver bygga upp ömfattande lökal infrastruktur. 

Tillväxt 

Affa rsmödellen a r dessutöm utförmad fö r att kömbinera tillva xt med 

successivt ö kande lö nsamhet. Na r fasta köstnader fö r utveckling öch 

infrastruktur a r tagna, skapas en tydlig öperativ ha vsta ng. Detta 

a terspeglas i rö relsemarginalen, söm under 2024 fö rba ttrades till 20,3 %, 

upp fra n 11,6 % a ret innan. Resultatet a r ett bölag med stark tillva xt, hö g 

bruttömarginal öch en mödell söm mö jliggö r effektiv kapitalallökering. 
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Marknad öch Könkurrens 

Plejd verkar pa  en marknad söm va xer snabbt. Allt fler vill ha smarta 

lö sningar fö r att styra belysning, va rme öch sölskydd i sina hem öch 

lökaler. Det kan handla öm att spara energi, ö ka bekva mligheten eller gö ra 

installatiönen enklare. I Euröpa fö rva ntas marknaden fö r smarta hem va xa 

med ömkring 10–15 % per a r. Det ger göda mö jligheter fö r Plejd att 

förtsa tta va xa, sa rskilt i la nder da r det redan finns stört intresse fö r 

exempelvis styrning av sölskydd. 

Tillväxt på nya marknader 

Under 2024 köm 57% av fö rsa ljningen fra n Sverige (378 MSEK), medan 

Nörge stöd fö r 33% av fö rsa ljningen (221 MSEK). O vriga la nder stöd fö r 

resterande 10%. Detta visar att Plejd förtfarande a r ett nördiskt bölag, 

men att fö rsa ljningen har bö rjat att ta fart a ven i Euröpa. I la nder söm 

Nederla nderna (3% av fö rsa ljningen), Finland (3%), Tyskland öch Spanien 

har det bö rjat att ta fart a ven öm samtliga la nder befinner sig i ölika 

stadier. I vissa av dem a r det i stadiet av en tidig etablering medan i andra 

la nder a r det en aktiv fö rsa ljning. Fö rsa ljningen i Nörge bevisar att 

bölagets affa rsmödell fungerar a ven utanfö r Sverige. 

Små och stora konkurrenter 

Plejd har könkurrenter bland ba de störa öch sma  fö retag. Bland de störa 

fö retagen finns breda sörtiment öch starka varuma rken, men deras 

prödukter a r öfta mer kömplicerade öch kra ver mer kunskap fö r att 

installera. Exempel pa  dessa bölag a r ABB, Schneider Electric, Legrand öch 

Signify (Philips). Bland de mindre fö retagen finns det öfta enklare 

prödukter söm man la tt ska kunna installera sja lv. Men da remöt saknar de 

öfta funktiöner öch den kvalitet söm kunderna efterfra gar. Plejd hamnar 

na gönstans mellan dessa tva  tydliga segment. De har prödukter söm a r 

enkla att installera men söm samtidigt ha ller en hö g teknisk niva .  

Ökad konkurrens 

En styrka hös Plejd a r att deras prödukter a r uppskattade av elektriker, 

söm öfta a terkömmer till samma lö sningar na r de har hittat en söm de 

tycker fungerar. Detta ger bölaget en slags inla sningseffekt. Da remöt sa  

finns det risker i att könkurrensen ö kar. Störa bölag kan bö rja satsa mer pa  

enklare lö sningar söm bö rjar att könkurrera med Plejds lö sningar. Da  

ga ller det att Plejd förtsa tter att utveckla prödukter söm ba de a r smarta 

öch anva ndarva nliga.  

Makroekonomiska faktorer 

Pa  den makröekönömiska biten pa verkar Plejd av ömva rldsfaktörer. Den 

prima ra faktörn a r öm fölk vill renövera sitt hem eller installera smarta 

system fö r att spara el. Vilket a r pösitivt ifall fölk vill gö ra det. Da remöt 

ifall viljan att renövera ga r ner eller öm elen blir billigare, kan det att 

kömma att pa verka bölaget efterfra gan stört. Da remöt sa  gynnas Plejd av 

att ma nga av deras installatiöner sker vid renövering öch inte endast vid 

nybyggnad, vilket gö r bölaget mindre ka nsligt fö r byggnadskönjunkturen. 

Plejd har en stark pösitiön pa  en marknad söm just nu va xer snabbt. 

Bölaget har lyckats bra pa  marknaden i Sverige öch Nörge samtidigt söm 

de har göda mö jligheter till att va xa till andra delar av Euröpa. Det a r hö g 

könkurrens pa  marknaden, men Plejds erbjudande a r unikt öch passar bra 

fö r ma nga installatö rer öch kunder. 
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Va rdering 

Vi har valt att utga  fra n tre ölika scenariön: ett huvudscenariö, ett 

öptimistiskt scenariö öch ett pessimistiskt scenariö.  

Omsättning 

Marknaden fö r smart belysning i Euröpa fö rva ntas ha en CAGR pa  22%, 

driven av ö kad efterfra gan pa  klimatsmarta lö sningar öch fö rba ttrad 

teknölögi i förm av AI. Plejd har under de senaste 5 a ren haft en CAGR pa  

41,3%. 

 I huvudscenariöt spa r vi en ömsa ttning söm under 2025 landar pa  

29% söm da refter avtar öch mattar ut till 24% vilket ger öss en 

CAGR pa  25,5%. 

 I det pessimistiska scenariöt har vi estimerat en 

ömsa ttningstillva xt söm 2025 landar pa  24% söm avtar öch landar 

2031 a r 18%, detta ger öss en CAGR pa  20,2%. 

 I det öptimistiska scenariöt estimerar vi 2025 att 

ömsa ttningstillva xten a r 37%, 2026 30% fö r att da refter avta till 

2031 pa  24% vilket ger en CAGR pa  26,5%. 

Vi ser det söm tröligt att Plejd med sin histörik kan förtsa tta va xa mer a n 

marknadens underliggande tillva xt, eftersöm det finns mö jlighet att na  ut 

till ma nga fler husha ll öch kunder. Döck finns risken att könkurrensen 

ö kar fra n flera andra fö retag öch gö r det sva rare fö r Plejd att förtsa tta va xa 

i samma takt söm tidigare.  

 

 

 

 

Huvudscenario: 
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Va rdering 

EBIT-marginal 

Plejds rö relsemarginal 2024 var 20,3%, öch hade en genömsnittlig 

marginal pa  8,9% de senaste 5 a ren. Plejd har under senare a r investerat i 

att ta fram egna prödukter med fö rba ttrade marginaler. 

 I huvudscenariöt estimerar vi fö r 2025 EBIT-marginalen till 21% 

söm stiger till 22% 2031, vilket ger öss en genömsnittlig marginal 

pa  21,4% fö r periöden. 

 I det pessimistiska scenariöt estimerar vi EBIT-marginalen att vara 

2025 19% fö r att sedan ga  ner till 18% öch sedan stiga till 20% 

2031, vilket ger en genömsnittlig EBIT-marginal pa  18,9% 

 I det öptimistiska scenariöt har vi estimerat marginalen att vara 

21% fö r att förtsa tta stiga till 2031 till 22,5%, vilket ger en CAGR 

pa  21,9%. 

A ven ga llande marginalen finns örösmöln ga llande hur marginalerna kan 

förtsa tta vara hö ga vid eventuell ö kad könkurrens. 

Huvudscenario: 

 

Peer-värdering 

Vi har baserat relativa va rderingar pa  6 liknande bölag, da r de a r 

verksamma i samma bransch söm vi kallar smart belysning. Da r kan vi se 

pa  alla nyckeltal att Plejd va rderas betydligt hö gre a n sina Peers. 

Relativvärdering medelvärde (nutid, T)   

  P/E EV/EBIT EV/EBITDA 

LumenRadio AB 35,70 30,80 20,20 

Zumtobel Group  11,80 6,90 2,90 

Acuity Inc 17,30 14,50 11,90 

Schneider Electric SE 24,90 17,80 14,50 

Legrand SA 20,10 16,10 12,50 

Signify NV 6,70 6,50 4,00 

Average 19,42 15,43 11,00 

Plejd AB 49,62 38,28 25,41 

Upside/downside -61% -59% -56% 
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Va rdering 

DCF-värdering 

Vi bera knar va r DCF med en riskfri ra nta pa  2,3%, en ERP pa  6,3%. 

Skatten har vi satt pa  21%, vilket har varit fö retagets snittskatt de senaste 

a ren. Vi har valt att sa tta betan pa  1, pa  Avanza a r betan 0,83. Detta ger öss 

en WACC pa  8,7%. 

Aktiekursen a r 533 kr da r huvudscenariöt ger en nedsida pa  -35,74%. I 

det pessimistiska scenariöt ger en nedsida pa  -48,88%. Det öptimistiska 

scenariöt ger öss en nedsida pa  -10,15%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Huvudscenario: 

 

Pessimistiskt Scenario: 

 

Optimistiskt Scenario:
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Rekömmendatiön 

Plejd a r utan tvekan ett kvalitetsbölag inöm ett starkt va xande ömra de. 

Med sin starka pösitiön pa  hemmamarknaden, tydliga tekniska fö rspra ng 

öch impönerande histörik av örganisk tillva xt, har bölaget alla 

fö rutsa ttningar att la ngsiktigt förtsa tta expandera i ba de prödukt- öch 

geögrafiska aspekter. Bölagets vertikalt integrerade mödell öch 

könsekventa fökus pa  elektriker söm distributiönspunkt har skapat en 

löjal öch a terkömmande kundbas, vilket i sin tur har lett till hö g 

bruttömarginal, stark rö relsemarginal öch tydlig öperativ ha vsta ng. 

Vi ser öcksa  att Plejd har mycket kvar att adressera: den euröpeiska 

marknaden fö r smart belysning befinner sig förtfarande i en tidig fas, öch 

bölaget har hittills endast bö rjat etablera sig pa  den internatiönella 

marknaden söm har mycket mer att ge. Kömbinatiönen av en va xande 

marknad öch ett skalbart prödukt- öch distributiönsköncept gö r Plejd 

förtsatt intressant ur ett la ngsiktigt perspektiv. 

Da remöt menar vi att det nuvarande marknadspriset redan a terspeglar 

störa delar av denna framtida pötential. Va ra tre va rderingsscenarier i 

DCF-mödellen visar samtliga pa  nedsida fra n nuvarande kursniva er. I 

huvudscenariöt indikerar mödellen en nedsida öm -35,7 %, medan det 

öptimistiska scenariöt - da r vi antar förtsatt accelererad tillva xt öch 

fö rba ttrad marginal - förtfarande ger en nedsida öm -10,1 %. Detta 

signalerar en ö kad risk i fö rha llande till uppsidan, da r mycket göda 

öperatiönella resultat kra vs fö r att ra ttfa rdiga dagens va rdering. 

Vidare indikerar va r peer-ja mfö relse att Plejd va rderas klart hö gre a n sina 

branschköllegör. Vi ser att den hö ga multipelva rderingen i dagsla get vilar 

pa  störa fö rva ntningar öm framtida expansiön, vilket gö r aktien sa rbar fö r 

minsta avvikelse fra n den uppma lade tillva xtbanan. 

Vår rekommendation; Avvakta. Vi ser ett förtsatt intressant case i Plejd, 

men vill se antingen tydligare bevis pa  framga ngsrik internatiönell 

expansiön öch utha lliga marginaler ö ver tid, eller en mer attraktiv 

va rdering, innan vi anser att risken a r tillra ckligt gynnsam fö r att mötivera 

en kö prekömmendatiön. 
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